
國產新能源汽車
在香港市場銷售強
勁，引領綠色出行新
趨勢，成為市民換車升

級的熱門之選。據香港運輸署最新公
布的2025年9月份數據，國產電動車
龍頭比亞迪（01211）再度以920輛
新車登記，蟬聯全港電動車市場銷量
冠軍，在香港市場的領先地位進一步
鞏固，值得留意。

據資料顯示，國產品牌佔據本地
市場主導地位：9月份新車登記量前
四名中，國產品牌已佔據三席（比亞
迪、極氪ZEEKR、埃安AION），印

證國產新能源車成香港市場主流，並
與國際品牌展開競爭。而且，消費心
態轉向電池安全成為購車核心：香港
消費者購車決策已從 「里程焦慮」 轉

向對 「電池安全」 的核心關注。比亞
迪技術通過針刺實驗，印證其安全表
現，回應市場需求。比亞迪計劃於11
月舉辦 「香港科技周」 ，屆時將引入
仰望、騰勢等高端品牌。

比亞迪正依靠技術和持續創新，
不斷開拓海外市場。隨着歐洲、東南
亞、南美等重點市場持續布局，比亞
迪在巴西、法國、西班牙等多國市佔
率持續走高，宋PLUS、海獅、海鷗
等多款車型在海外市場暢銷。

目前比亞迪股價處於中短期回吐
或整固階段，估計短期會在100元上
下徘徊，95元會有較大支持。
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投資全方位 金針集 美匯跌勢持續 金價整固再上

國際金價由歷史高位4381美元急挫
至4000美元，創下12年最大盤中跌幅，
相信是包括對沖基金在內的投機性買盤
短線獲利，加上過去三個月累積升幅兩
至三成，出現較大的調整不令人感到意
外，這無礙金價中長期升勢。黃金已是
全球第二大儲備資產，僅次美元，預期
各國央行繼續增加黃金作為外匯儲備，
以分散與對沖偏重美元資產的風險。據
德銀估計，黃金在全球外匯儲備比重升

至30%，逐步接近美元約40%的比重。
全球公共債務迭創新高，特別是近

年美歐日等發達國不約而同增加發債，
實施擴張性財政政策提振經濟，令黃金
資產在全球儲備地位日益重要，特別是

美國政府停擺約一個月，引發市場對持
有美元資產感到不安，原因美國公共債
務總額已超過38萬億美元，在兩個月內
增加1萬億美元，不排除今年底至明年
初，美債規模上破40萬億美元。

買金熱潮持續 對沖美元風險
美國財赤及債務持續膨脹之下，金

價向上趨勢持續，一度升上4300美元水
平，總市值突破30萬億美元，超越全球

十大企業市值總和。隨着美匯走弱，黃
金市值規模躍升，相信更多資金流向黃
金市場，用作對沖美元資產風險，短期
金價調整，是低吸機會，預期在3800美
元至4000美元有不俗支持。

其實，美歐日債務風險高，黃金避
險及投資需求有增無減。今年9月全球黃
金ETF錄得有史以來最大規模單月資金淨
流入，令第三季累計流入達260億美元，
推動全球黃金ETF資產管理總規模增至
4720億美元，再創歷史新高。黃金在全
球外匯儲備比重有望進一步上升，即使
金價短期回調，但多間大行仍看漲金
價，摩通預期，到2026年第四季，金價
可見5055美元。近月顯著回調的金礦股
如山東黃金（01787）、招金（01818），
可以趁低吸納。

美國金融地位走下坡，美匯呈江河
日下頹勢，為金價整固再上提供有利條
件。
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金沙季績符預期 目標23.8元

寧德加強海外布局 前景看俏
上周末傳來好消息，

美財政部長表示美中已就
一項潛在貿易協議的框架
達成共識，這將提振市場

信心，利好第四季度港股向上走勢，進
入三季報密集公布期，宜關注業績表現
良好的公司，其中寧德時代（03750）
三季報再次展現其強勁的盈利能力，在
全球動力與儲能市場中保持領先地位。

寧德時代近日發布2025年第三季
度財務報告，前三季度實現歸母淨利潤
490.34億元（人民幣，下同），同比
增長36.20%；其中第三季度單季歸母
淨利潤達185.49億元，同比增長
41.21%，環比增12.26%，超出市場
預期。值得注意的是，公司第三季度歸
母淨利率達17.8%，創歷史新高，顯
示成本控制與產品結構優化成效顯著。

內地儲能市場快速增長
根據SNE Research數據，2025

年1至8月，全球動力電池裝機量達
691.3GWh，同比增長34.9%，其中
寧德時代裝機量達254.5GWh，同比增
長31.9%，市佔率達36.8%，穩居全
球第一。在中國市場，根據中國汽車動
力電池產業創新聯盟數據，公司今年首
9月動力電池裝機量達210.67GWh，
市佔率42.75%，雖同比略有下滑，但
仍保持行業首位。公司出貨量持續增
長，第三季度動力與儲能電池合計出貨
量接近180GWh，其中儲能佔比約
20%，海外出口佔比約兩成，顯示其
全球布局與市場多元化策略成效顯著。

國內外儲能市場需求迎來快速增
長，為公司後續發展提供強勁動力，隨
着儲能136號文及各省細則陸續出台，

市場環境進一步優化；全球方面，AI數
據中心規模快速擴張，帶來巨大電力需
求，光儲系統作為數據中心主電源的應
用前景廣闊。公司推出的587Ah儲能專
用電芯，在能量密度、安全與壽命之間
取得良好平衡，目前已加快量產速度，
未來出貨佔比有望逐步提升。

此外，公司持續推進新技術與新
場景布局。在乘用車領域，推出麒麟電
池、神行電池、驍遙增混電池及鈉新乘
用車動力電池等多樣化產品，滿足不同
用戶需求；在商用車領域，推出天行系
列產品，着力打造重卡換電生態，加速
重卡電動化進程。新技術方面，公司發
布的鈉新電池已通過新國標認證，成為
全球首款通過該認證的鈉離子電池，目
前與客戶推進開發與落地，進展順利。

公司海外產能建設穩步推進，匈
牙利工廠一期規劃產能超過30GWh，
預計2025年底建成並完成安裝調試，
二期也在有序推進中。將進一步增強公
司在歐洲市場的本地化供應能力，提升
全球競爭力。隨着國內外儲能需求快速
增長、新產品逐步放量及海外產能落
地，公司未來業績有望持續高速增長，
值得關注。 （作者為獨立股評人）

比亞迪稱冠港電動車市場 值得留意

美政府持續停擺 金價支持位3974美元
上周美匯指數震盪收

漲，國際原油觸底反彈，
現貨黃金衝高後因獲利了
結回落。美國政府停擺、

地緣局勢、貿易動態及通脹數據提振
市場降息預期，宏觀層面支撐避險需
求，但黃金飆升後因獲利盤拋售收
跌。本周除關注貿易摩擦、美國政府
停擺外，東盟峰會、亞太經合峰會召
開；加拿大、美聯儲、歐洲及日本央
行將公布利率決議，美聯儲主席鮑威
爾將召開新聞發布會。此外，美國當
周初請失業金人數、9月核心PCE物價
指數年率等將公布，這些均對全球金
融市場影響較大。

美降息在即 貴金屬看漲
美國9月核心CPI環比增0.2%，

強化降息預期，就業市場放緩跡象顯
現。諸多因素推動避險需求，貴金屬
價格雖回落，但市場預期美聯儲10月

和12月繼續降息，仍將支撐貴金屬。
消息面方面，中美經貿若達成共

識將削弱風險偏好。多國央行將公布
利率決議，美聯儲最受關注，市場預
期降息概率99%，12月可能再降，鮑
威爾發布會將釋放更多政策信號。美
政府停擺已持續四周，關鍵數據發布
持續延遲，停擺或持續至11月，削弱
美聯儲對就業市場的即時把握。停擺
持續將增加避險資產吸引力，提前恢
復也可能衝擊金融市場。

技術走勢上，金價短期或震盪修
正，關鍵支撐位3974至4042美元，
守住仍存反攻潛力；阻力位4147至
4237美元，企穩上方有望再創新高。

（作者為第一金（福而偉金融控
股集團成員）高級分析師）

基建拉升管道需求 聯塑上望5.4元
國家發展改革委主任

鄭柵潔表示， 「十五五」
時期70萬公里地下管網
建設改造、超5萬億元投

資需求，萬億級市場正式啟動。疊加
海洋經濟突破10萬億元的規模與政策
加持，雙重成長引擎已然啟動，將為
中國聯塑（02128）帶來估值修復的
良機。

政策賦能是產業成長的核心驅動
力，此次 「十五五」 地下管網規劃
中，涵蓋供水、排水、瓦斯、熱力等
關鍵領域，新增70萬公里建設改造任
務將直接催生管材需求爆發式成長。

而海洋經濟高品質發展規劃，進一步
拓展管線應用場景，近岸環保修復、
深海資源開發等領域對耐腐蝕、高強
度管線需求持續擴容。雙重政策紅利
共振下，產業集中度將加速提升，頭
部企業憑藉規模與技術優勢搶佔更多
市場份額。

中國聯塑作為全球領先的管道系
統服務商，其地下管線業務涵蓋
PVC、HDPE等全系列產品，完美匹
配管網建設改造的多元化需求。從雄
安新區、港珠澳大橋到昌贛高鐵站點
等國家超級工程，聯塑相關產品的成
功應用彰顯過硬品質。2025年上半

年，公司塑膠管道設計產能達337萬
噸，73.2%的產能利用率保障訂單放
量時的快速反應，智能化生產更實現
提質增效與成本優化，為承接大規模
工程提供堅實支撐。

股價表現方面，該股在9月升至
5.37元兩年高位後有顯著調整，10月
跌至4.4元水平開始有支持，上周五大
幅反彈，但廿天線4.8元水平仍有阻
力，可於4.65元水平買入，看好政策
帶動下的前景，目標上望5.4元，跌破
4.4元止蝕。

（作者為香港股票分析師協會理
事，未持有此股）

經紀
愛股
連敬涵

近期金價從歷史高位回落，
屬健康調整。事實上，美國公共
債務直撲40萬億美元，進一步
打擊其金融霸主地位，加速美匯
跌勢。黃金資產總市值一度逾
30萬億美元，繼續成為避險首
選，預期金價整固之後，有力再
度破頂。
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◀隨着美匯走弱，相信更多資金流向
黃金市場，短期金價調整，是低吸機
會。

中金發表研報指出，
金沙中國（01928）公布
2025年第三季度業績，淨

收入為19.06億美元，按年上升8%，
經調整物業EBITDA為6.01億美元，按
年上升3%，與市場預期基本一致。中
金將金沙中國的表現歸因於，受到返點
激勵政策的推動，博彩收入市場份額從
2025年第二季度的22.6%提升至2025
年第三季度的23.7%。

發展趨勢上，中金認為，儘管高
端中場市場競爭激烈，金沙中國仍致力

於保持競爭力以實現其短期EBITDA目
標，並將同步調整旗下各物業的再投資
計劃及銷售團隊資源配置；隨着超高端
貴賓客戶到訪量增加及流動性增長，金
沙中國計劃重新進軍中介貴賓業務，但
預計中場業務仍將貢獻絕大部分收益。

中金維持金沙中國2025和2026年
調整後EBITDA預測；維持 「跑贏行
業」 評級和目標價23.8元，對應2025
年12倍和2026年11倍企業價值／稅息
折舊及攤銷前利潤（EV/EBITDA），
較當前股價存在29%上行空間。


